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[摘  要] 本文通过运用多元统计学的主成分分析方法，对2007 年 23 家上市公司反映盈利能力的多项指标进行处理，剔除指标之间的内在关
联性，提取主成分，然后利用主成份的综合评价功能对企业盈利能力进行综合评价，同时在此基础上分析综合评价指标的内在含义及比较方法，
并对该方法的发展空间进行了探讨。












































                             初始相关矩阵的特征值 提取出的公因子的方差贡献
因子 特征根 方差贡献率 累积方差贡献率 特征根 方差贡献率 累积方差贡献率
1 2.327 38.783 38.783 2.327 38.783 38.783
2 1.629 27.152 65.935 1.629 27.152 65.935
3 1.022 17.026 82.961 1.022 17.026 82.961
4 .638 10.641 93.602
5 .258 4.308 97.910
6 .125 2.090 100.000




序号 企业单位 主成分 Y1 主成分 Y2 主成分 Y3 综合评价
1 保利房地产股份有限公司 0.060094 0.402053 3.142821 0.804891
2 北京北辰实业股份有限公司 0.167995 0.273598 1.044294 0.38246
3 上海多伦实业股份有限公司 -0.01586 0.105564 1.005753 0.233613
4 金地股份有限公司 2.48639 5.294548 1.621655 3.227798
5 南京栖霞建设股份有限公司 0.486127 0.337116 1.130059 0.569566
6 天地源股份有限公司 0.110802 0.186872 1.016376 0.321613
7 天津市房地产发展股份有限公司 -0.16531 0.087149 2.060159 0.374201
8 北京天鸿宝业房地产股份有限公司 -2.54995 -2.38916 5.17813 -0.91073
9 上海外高桥保税区开发股份有限公司 0.349779 0.596383 1.27472 0.620371
10 上海新黄浦置业股份有限公司 0.647718 0.688917 1.045344 0.742834
11 运盛（上海）实业股份有限公司 1.200677 1.981238 0.85591 1.385326
12 江西中江地产股份有限公司 0.866882 0.361708 1.840044 0.901362
13 广州珠江实业开发股份有限公司 0.179127 0.311762 1.07855 0.407185
14 青岛海尔股份有限公司 0.485004 0.294697 1.317487 0.593639
15 青岛澳柯玛股份有限公司 -0.21354 0.020278 0.895105 0.090585
16 四川长虹电器股份有限公司 -0.03195 0.06933 1.000573 0.213171
17 江苏春兰制冷设备股份有限公司 -0.16947 -0.00176 0.952767 0.11581
18 宁波富达股份有限公司 195.0072 690.6229 -228.529 270.2391
19 珠海格力电器股份有限公司 0.00251 -0.06395 1.760129 0.341607
20 青岛海信电器股份有限公司 -0.00611 0.024632 1.040464 0.218815
21 广东美的电器股份有限公司 2.074156 2.228907 1.009041 1.906125
22 无锡小天鹅股份有限公司 0.188935 0.061232 1.15165 0.344794





































销售毛利率 .665 .599 .248
销售利润率 .238 .728 -.197
总资产报酬率 .771 -.556 .002
资本保值增值率 -.207 -.008 .957
成本费用利用率 .818 .326 .068
净资产收益率 .722 -.570 .032
*3 个因子被提取




贡献率 W 1 贡献率 W 2 贡献率 W 3
0.467457 0.32724 0.205303
1. 除了公司4、公司8、公司11、公司18、公司21、公司23这
五家上市公司以外，其余19家所得的综合评价指数均处于[0，1]之间，
且不同企业所得的综合评价指标有明显差异。
2. 样本中前十三家为房地产行业的企业，后九家为家电行业的
企业，最后一家为保险行业的企业；可以不同行业内企业盈利能力的
综合评价指数进行排序，例如：样本中前十三家房地产企业中盈利能
力指标最高的为公司12（剔除1 中五家异常点），从而可以推断在房
地产行业中公司12 实力较强；再如，在后十家家电行业中，公司14
的综合评价指标最高，由此可以推测出公司 14 的盈利能力在同行业
中具有优势。
3. 不同行业所得的企业盈利能力的综合评价指标有一定的参考
价值，但指标主要是在同行业中有可比性；不同行业综合指标的均
值与分布不同，因而执意相比较会使分析结果出现一定的偏差（从
以上涉及三个行业的盈利综合指标就可以看出）。
4. 对于分析结果中的异常点可做特别分析，不能单纯的从数值
的大小而轻率地做判断，应结合反映企业盈利能力的原始指标出发，
解释指标异常的原因。例如，公司8的盈利能力综合评价指标为负数，
追溯其反映盈利能力的六项指标，可以看出其销售利润率、总资产报
酬率等四项指标都为负数，反映了其盈利能力之差，属于“坏异常
点”；再如，公司11 的盈利能力综合评价指标数值大于1，分析其盈
利能力的六项指标，可知在房地产行业中，这六项指标均处于较高位
置，且处于公认的正常范围之内，由此可见，公司11 的盈利能力值
得肯定，属于“好的异常点”；值得注意的是，并不是在同行业中该
指标越大越好，如果盈利综合评价指标偏离1太远，这个指标的数值意
义就值得怀疑，应结合原始数据具体分析，例如公司18。
5. 可以将反映企业盈利能力的销售毛利率、销售利润率、总资
产报酬率、资本保值增值率、净资产收益率、成本费用利用率这六项
指标分别标准化（一个合理的参考值），然后把标准化的数据带入公
式1，求得的三个相关主成份数据，再带入公式2 算得标准化综合评
价指数。最后实际上市公司的综合评价指数与其做比较，就可以看出
上市公司的盈利情况是否正常。当然这里只是一个参考值，根据不同
行业状况不同，可根据实际情况设定各个指标的参考数值。
6. 当样本数据均属正常范围且足够大时，可以把计算出的主成
分的比例固定，这样当一个新的样本点需要求得其综合指标时，直
接带入相关数据即可，方便使用者分析新企业，使该指标具有普遍
适用性。
五、发展空间及意义
除了上述的分析之外，这种对于财务报表的分析方法还有很大的
发展空间，综合了所有下述方面之后分析所得的数据对进一步系统地
了解企业财务报表有一定的指导意义。
首先，反映企业盈利能力的指标有很多，远不止上述六种指标，
但这六种指标已经可以大致反应企业的盈利情况了。如果加入更多反
映企业盈利能力的指标进行主成分分析，那么结果更能有效地说明企
业的盈利状况。其次，除了对不同上市公司进行的横向比较之外，还
可以根据企业历年的盈利指标进行分析，求得企业纵向盈利的情况及
发展趋势，这对研究企业财务报表有一定的参考价值。最后，除了对
企业盈利能力的指标进行综合评价外，还可以对企业的偿债能力、运
营能力、现金周转能力等方面进行类似的主成分分析，进而得到反映
其不同方面的综合评价指数，然后根据主观想要反映的企业不同侧面
的能力进行加权，最终得到反映企业综合能力的一个指数，从而对企
业能够有一个整体而系统的认识。
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